





























　パナソニックが株式会社として設立を見たのは、前述のように 1935（昭和 10）年 12 月である。
それまで個人企業であった松下電気器具製作所の各事業部門に対応して９つの株式会社を設立
し、それらを統轄する純粋持株会社として松下電器産業株式会社が設立された。同社の資本金額
は 1,000 万円で、同社を含むグループ全体の資本金額合計は 2,610 万円であった。株式会社を設
立した目的について、松下幸之助は、設立日である昭和 10 年 12 月 15 日付の「松下電器所内新


































（１）1941（昭和 16）年 11 月株主名簿
　現在、パナソニック本社の社史室に保管され
ている同社の最も古い株主名簿は、「昭和 16 年
11 月 30 日現在」のものである（資料１参照）。パ




































（２）1942（昭和 17）年 11 月株主名簿












　1943（昭和 18）年については５月 31 日現在という半年刻みの株主名簿がある。総株数は 20
万株、株主人員は 363 名。全体を通じて株主名に目立った変化は見られない。また上位 10 大株
主の顔ぶれと順位は前年 11 月と同じである。松下幸之助の持株数は 121,235 株で、持株比率は
60.6% である。
　
表１　大株主上位 10 名（昭和 16 年 11 月 30 日現在）
順位 氏名 保有株数 持株比率（%）
1 松下　幸之助 148,190 74.10
2 井植　逞雄 17,600 8.80
3 亀山　武雄 10,800 5.40
4 酒井　朋三 5,000 2.50
5 松本　亀太郎 3,500 1.75
6 山田　福壽 3,000 1.50
7 増井　松治郎 1,500 0.75
8 平岡　治平 700 0.35
9 中尾　哲二郎 630 0.32
10 井植　祐郎 520 0.26
資料に見るパナソニックの戦中・戦後期（小松　章）  
（４）1943（昭和 18）年 11 月株主名簿
　ここでは、総株数は 20 万株、株主人員は 376 名。上位 10 大株主の顔ぶれと順位は引き続き
前年 11 月から同じである。ただし、松下幸之助は株式を若干買い戻しており、持株数は 122,765
株で、持株比率は 61.4% となっている。
　
（５）1944（昭和 19）年 11 月株主名簿
　パナソニックは 1944（昭和 19）年 11 月 22 日に新株を発行し倍額増資を行って、資本金額を
それまでの 1,000 万円から 2,000 万円に増強した。軍の要請を受けて軍需生産を拡充するためで
ある。続いて、11 月 28 日に、「人的不足の緩和と既設設備の結合による高度活用を計るため」、
子会社のうち電気機器製造部門である松下無線株式会社（資本金 1,430 万円）、松下乾電池株式
会社（同 780 万円）、松下電気工業株式会社（同 356 万円）、松下蓄電池製造株式会社（同 34 万
円）の４社を、持株会社である松下電器産業株式会社（資本金 2,000 万円）に吸収合併して、資
本金を 4,600 万円とした。
　このため、昭和 19 年 11 月 30 日現在の株主名簿には、株数について旧株 20 万株、新株 20 万











（６）1946（昭和 21）年 5 月株主名簿
　パナソニックは、1945（昭和 20）年１月 26 日
に現物出資によって 30 万円の増資を行い、資本
金額を 4,630 万円とした。その結果、翌 1946（昭
和 21）年５月 31 日現在の株主名簿では、総株数












残として、前年（1945 年）の９月 30 日に GHQ より閉鎖機関に指定された「戦時金融公庫」（総







　GHQ は 1945（昭和 20）年 11 月６日に「持株会社の解体に関する覚書」で、①三井・三菱・
住友・安田４大財閥の解体と４大財閥家族の資産凍結、②財閥解体の実施機関として「持株会社








下の 10 家族を加えた 56 名を「財閥家族員」として指定し、財産権移転と生活費を認可制とした。




22）年２月 22 日に新たに 56 名を該当者として指定し、これが３月 13 日に内閣総理大臣による
指定となった。（新たに指定された 56 名は、数こそ一致しているが、大蔵省が指定した 56 名と
は異なり、川崎・大河内・渋沢および松下の４家族を含んでいない）。その後、４家族の放置を
知った GHQ は、1948（昭和 23）年３月にその検討を大蔵省にではなく持株会社整理委員会に指
示し、委員会は改めて審査を行った結果、４家族７名は財閥家族に該当しない旨の意見書を、同










　さて、松下電器産業の「昭和 21 年５月 31 日現在」の株主名簿を１年半前の「昭和 19 年 11 月
30 日現在」の株主名簿と対照してみると、持株会社整理委員会に関連する興味ある事実が確認
できるので、明らかにしておこう。
　「昭和 19 年 11 月 30 日現在」の株主名簿に、脇村市太郎（和歌山）と脇村義太郎（東京）の親
子二人の氏名が見られることは前述した。脇村市太郎（1874－1960）は和歌山県田辺市在住の経
営者であり、脇村義太郎（1900－1997）は市太郎の長男で、株主名簿の記載時点では東京帝国大
学の教職を政治的理由で追放されていたが翌 1945（昭和 20）年 11 月に同大教授に復帰した人物
である。ところが、1946（昭和 21）年５月 31 日現在の株主名簿には、脇村市太郎の氏名は引き
続き記載されているが（ただし株数には変化があり 45 株）、義太郎の氏名は名簿から消えている。
　じつはこの時点で、脇村義太郎は、上述のように持株会社整理委員会の設立委員に任命されて























化のため 1945（昭和 20）年８月 10 日に全国の市場は閉鎖され、日本証券取引所は戦後の 1947




























（１）第 17 回事業年度 有価証券報告書
　パナソニック（松下電器産業）株式会社が戦後最初に提出した有価証券報告書は、初めに「昭
和 25 年４月□日提出」とあり、日にちは空白のままになっている。事業年度は、「第 17 回　自

































　従業員数は、「業務社員」が男 1,348 人、女 230 人。「工務社員」が男 1,959 人、女 1,155 人で、
合計 4,692 人であった。
　
　資本金について見ると、1945（昭和 20）年１月 26 日以降 4,630 万円であったが、1950（昭和




　第 15 回（決算　昭和 21 年５月 30 日） 配当率　０　株主数　1,220 名
　第 16 回（決算　昭和 21 年８月 10 日） 配当率　０　株主数　1,220 名
創価経営論集　第43巻 第１号 12
　第 17 回（決算　昭和 24 年12月 15 日） 配当率　０　株主数　1,658 名
　
　これを見ると、あらためて終戦直後の事業年度の区切りがいかに変則的であったかが知られる。









ある。この 15 大株主の合計持株比率は 68.2% である。
（２）第 18 回事業年度 有価証券報告書
　第 18 回事業年度は、「昭和 24 年 12 月 16 日～昭和 25 年５月 31 日」の５カ月半の期間である。
　役員の顔ぶれは、前期（前回）と変わっていない。期末株主数は 1,847 名で、この期も配当率
表２　第 17 回事業年度 大株主上位 15 名
順位 氏　名 保有株数（新旧合計） 持株比率（%）
1 松下　幸之助 1,038,022 43.25
2 伊藤銀證券（株） 98,997 4.12
3 井植　逞雄 95,785 3.99
4 日本生命保険（相） 73,885 3.29
5 ナショナル證券（株） 69,248 2.89
6 東電興行（株） 38,900 1.62
7 藤波證券（株） 32,605 1.36
8 江口證券（株） 30,000 1.25
9 国民生命保険（相） 27,450 1.14
10 日産火災海上保険（株） 23,000 0.96
11 大阪住友海上火災保険（株） 22,500 0.94
12 亀山　武雄 21,384 0.89
13 日本證券（株） 21,000 0.88
14 大阪屋證券（株） 20,000 0.83







（３）第 19 回事業年度 有価証券報告書
　第 19 回事業年度は、「昭和 25 年６月１日～昭和 25 年 11 月 30 日」の６カ月である。
　役員の顔ぶれは、前期と変わっていない。パナソニックはこの年８月の月次決算で戦後初の実
質黒字を計上した (6)。この期には戦後初の配当も実現している。配当率は 30％と記載されている。




（４）第 20 回事業年度 有価証券報告書
　第 20 回事業年度は、「昭和 25 年 12 月１日～昭和 26 年５月 31 日」の６カ月である。
　役員の顔ぶれは、前期までのメンバーに監査役１名が加わって、取締役８名、監査役２名の構




（５）第 21 期事業年度 有価証券報告書
　この事業年度から第 21 期というように、通算の表記が「回」から「期」に切り替わっている。
第 21 期事業年度は、「昭和 26 年６月１日～昭和 26 年 11 月 30 日」である。この期にパナソニッ
クは７月 25 日開催の株主総会で定款記載の「会社の目的」を変更した。また９月 24 日には新
株発行増資を行い資本金を２億 5,000 万円とし、さらに 11 月 24 日には再評価積立金の組入れに





（６）第 22 期事業年度 有価証券報告書
　第 22 期事業年度は、「昭和 26 年 12 月１日～昭和 27 年５月 31 日」である。この期も、同社は
1952（昭和 27）年２月９日に資本金を５億円に増額し、株主数は 5,902 名に増大した。松下幸之





（７）第 23 期事業年度 有価証券報告書





（８）第 24 期事業年度 有価証券報告書
　第 24 期事業年度は、「昭和 27 年 12 月１日～昭和 28 年５月 31 日」である。同社は、期中の
1953（昭和 28）年１月 29 日に新株発行増資を行い、資本金を５億 5,000 万円とした。期末の株
主数は 8,654 名である。松下幸之助は、増資に合わせて持株数を 401 万 9,840 株に増やし、持株
比率を前年度と同じ水準の 36.54％に維持している（資料４参照）。役員は、取締役 11 名、監査役
２名の構成である。
（９）第 25 期事業年度 有価証券報告書
　第 25 期事業年度は、「昭和 28 年６月１日～昭和 28 年 11 月 20 日」である。これまでに比べ期
末（決算日）が 10 日前倒しになっている。この期、パナソニックは８月１日に新株発行増資を
実施し、資本金を 12 億 5,000 万円とこれまでの２倍以上に増額した。期末の株主数も 16,089 名
資料４　第 24 期事業年度 大株主上位 15 名
手書き文字・謄写版印刷による第 24 期事業年度 有価証券報告書の当該ページ。
筆頭株主に松下幸之助の氏名を確認できる。
資料に見るパナソニックの戦中・戦後期（小松　章）  1
とほぼ倍増している。松下幸之助は、自身の持株数を 647 万 7,268 株に増やしたが、発行済み株
式数が 2,500 万株と大きく増加したことにより、持株比率が一気に 25.91％に低下したことが注
目される。ちなみに、第２位の大株主は三菱信託銀行株式会社で持株比率 4.81%、第３位は住友












　「従業員の状況」は「職員」が男 2,087 人、女 386 人。「工員」が男 2,732 人、女 1,683 人で、
全従業員数は 6,888 人である。ただし、注記に、「１従業員数は稼働人員であり、休職者、臨時
工、日傭及び嘱託等 959 名は含まない。２当社の管理している松下電子工業（株）の工員其の他
1111 人及び同社へ出向中の職員 286 人は共に上表数字より除外されている」とある。松下電子






（10）第 26 期事業年度 有価証券報告書









（11）第 27 期事業年度 有価証券報告書
　第 27 期事業年度は、「昭和 29 年５月 21 日～昭和 29 年 11 月 20 日」である。この期、パナソ
ニックは、５月 25 日に第２回の社債発行を実施し 1 億円を調達した (9)。さらに８月２日に新





（12）第 28 期事業年度 有価証券報告書




（13）第 29 期事業年度 有価証券報告書
　第 29 期事業年度は、「昭和 30 年５月 21 日～昭和 30 年 11 月 20 日」である。この期は役員構
成にも、財務状況にも大きな変化はなく、松下幸之助の持株比率は 20.43%。稼働中の正規従業
員数は 7,935 人である（注記は前期と同趣旨ゆえ省略）。
　なお、パナソニックは、次期事業年度の 1956（昭和 31）年１月 19 日に、現金配当に代えて
「株式配当」を実施するため新株 599 万 8,524 株（資本金組入れ額 2 億 9,926 万 200 円）を発行
し、同時に端数調整のため新株 1,476 株の発行による普通増資（73,800 円）を実施して、発行
済み株式総数を 6,600 万株、資本金額を 33 億円とした。第 29 期の有価証券報告書の作成時点




めに記したように、昭和 20 年後半～ 25 年前半は、パナソニック自身が「戦後苦難期」、昭和 25



























助』第６号、ＰＨＰ総合研究所、2006 年 10 月。https://konosuke-matsushita.com/treatises/
pdf/ronso-6.pdf　または　http://dl.ndl.go.jp/info:ndljp/pid/8695748　
(2) 参考までに、本稿で取り上げる時期は、パナソニック社自身の社史（松下電器産業株式会社社
史室編『松下電器・社史年表　1999 年（平成 11 年）版』）では以下のように区分されている。
昭和 ７ 年～ 12 年　活動期
昭和 13 年～ 20 年前半　戦時期
昭和 20 年後半～ 25 年前半　戦後苦難期
昭和 25 年後半～ 29 年　再建期
昭和 30 年～ 38 年　拡大期
(3)「松下電器所内新聞」第 12 号。原文は漢字・カタカナ表記の文章であるが、引用に当りカタカ
ナ部分はひらがな表記に直した。
(4) 持株会社整理委員会『日本財閥とその解体』1951 年。158-159 ページ。298-300 ページ参照。
(5) この闇の部分に迫ろうとした論文に次のものがある。青野豊作「松下幸之助・透徹の思想
創価経営論集　第43巻 第１号 1
（二）」『論叢 松下幸之助』第 11 号、ＰＨＰ総合研究所、2009 年４月。
　https://konosuke-matsushita.com/treatises/pdf/ronso-11.pdf　
(6) 松下電器産業株式会社社史室編『松下電器・社史年表　1999 年（平成 11 年）版』33 ページ。
(7) 松下電器産業株式会社社史室編『松下電器・社史年表　1999 年（平成 11 年）版』34 ページ。
(8) 松下電器産業とフィリップス社との提携については、1952 年６月 28・29 日の２日にわたって
大阪市の東洋紡本社で開催された「日本学術振興会 産学協力研究委員会 経営問題第 108 委員









(9) 松下電器産業株式会社社史室編『松下電器・社史年表　1999 年（平成 11 年）版』36 ページ。
　
　
　2018 年 10 月末日　脱稿　
